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過去の長い間にわたって，大抵の経済時系列が非定常であるという事実は，広汎に受け入れられてきた
けれども，経済学者や計量経済学者達は現在もなお経済問題を分析するのに主として伝統的な計量分析の
手法を用いている。しかしながら伝統的な計量分析の手法では.変数が定常的であると仮定されており.
このことは事実と一致しないのである。それゆえに経済問題を分析するために伝統的な計量経済的手法を
用いてパラメータを推定するときには しばしば明確な結論を導き出すことが出来ないことになる。
近年.非定常時系列の研究が非常に進んできており，和分およひ'共和分についての研究が爆発的に増加
している。多くの小規模な会議や専門家達のワークショップあるいは研究セミナーがこの問題に関して催
されている。また，非常に沢山の論文が経済学や計量経済学関係の雑誌に掲載されるようになっている。
このテーマに関連する研究の展開について十分に理解するために この問題を系統的に取り撮っている
審物が，特に初心者に必要であるといえよう。この分野での一つの問題としての共和分を章として取り扱う
ている単行本は私の知る限りでは唯一つだけで・ある。その本は理論的なものに限定されており，若干の例
題が与えられているけれども それらの多くは理論的モデル〈データ生成過程〉を議論するために用いら
れているだけである。共和分の理論を実際にどのように応用するかということと経済問題を説明するのに
どのようにそれを用いるかということは，経済学の研究者にとってもっとも必要なことであろう。この論
文の貢献は共和分を理論的に説明することだけではなく，実証的な研究についての多くの伊jを示している
ことにある。
2.本論文の詳細について
本論文は9つの章に分かれている。
最初の2つの章は主に伝統的な計量経済学(第l章)と時系列モデル(第2章)を紹介しているO 両方
ともに，後の7つの章を理解するためのものである。
伝統的な推定方法，すなわち最小自乗法 (0L S)は， 4つの仮定に基づいている。第 1章ではOLS
推定法の特質を示してから，古典的な仮定のいくつかの欠陥とそれをどのように救済するかについて議論
される。この章の最後において経済変数の非定常性が占典的な仮定の欠陥の一つであることが示され，従っ
て， OLS推定値は同帰モデルでの変数が非定常で、あるときには，最良線形不偏推定値という性質を失う
ことが示される口
第2章においては， 4つの典型的な時系列モテ・ルが取り扱われるつ即ち，AR (p)， MA (q)， ARMA 
(p， q)及びARIMA(p， d， q)である。コレログラムと偏コレログラムに基づ、いて 1組のデータからど
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のように時系列モデルが構築され，p，d， qがどのように識別されるかが論じられる。中国の輸出，輸入
(1950"，，-，93)の年次データを用いて時系列モデルをどのように定式化するかの例題がこの章の最後に示さ
れる。
第3章では共和分過程の特質に関する詳細な議論と関数的中心、極限定理とモンテカルロ・シミュレーショ
ンの結果を用いた見かけ上相関のない回帰分析についての分析が与えられる。
手1I分過程は.非定常で、ある。その分散はT→∞となるに従い，無限に大きくなる。不幸なことに大抵の
経済変数は非定常である。 2つの独立かっ非定常な変数が回帰モデルに含まれる時には， OLSによって
推定される回帰係数の推定値は.見かけ上のものであるoわれわれはしばしば t検定を用いても正しい結
論を得ることが出来ない。係数推定値点はT→∞に従って定数値に確率収束しないことがある。 t(s) 
の分析はT→∞に従勺てその隔差が拡大するので t検定のための漸近的に正しい有意水準が存在しな
い。 2つの変数の相関係数はもはや正規分布に従わない。この場合には，sとt(s)は，ウィーナー過程
の種々な関数に収束する。
見かけ上の副帰の問題があるので実際には経済変数の定常性を検定することは非常に重要なものとな
る。第4章は単位根検定法を展開している。それは経済変数の和分の次数あるいは非定常性の検定に用い
ることが出来る。非季節変動をする変数については単純な自己回帰モデルにおける T(s-l)および
t (点)の漸近的分布が関数的中心極限定理とモンテカルロ・シミュレーションを用いて議論される。そ
れによれば， β，T(s-1)およびt(fJ)の分布は下}jに偏るcそれらはまた，それぞれウィーナ一過
程の種々な関数に収束するcそれ故に，通常の危険水準を t検定において用いることが出来ない。そこで
それぞれの分布に基づいて t検定統計震のかわりにDF統計震が検定に用いられる。
通常P 回帰モデルの誤差項は相関しているので.和分に関する単純根検定のためによく使われる統計量
は，ADF統計量である。単位根検定を如何に行うかについては，第5章で議論される。その後で，季節変
動についての和分検定が検討される。
この章では，日本の失業率とエンゲル係数の時系列の定常性検定についての2つのケ}スがそれぞれ示
される。日本における一人当たりの可処分所得と消費の四半期データにたいする季節変動の和分テストが
第3のケースとして検討される。
第8章では，勤学的回帰モデルが考慮されるc 多くの経済モデルは.動学的モデルに制約条件を課すこ
とによって得られる。重要なモデルとしては誤莞項修正モデル (ECMs)が挙げられるが，これはまた，
勤学的モデルのバラメータ変換によって得られる。これは i一般から特殊Jへの接近法と呼ばれるが.こ
の章で詳述されることになる。
誤差項修正モテソレの主たる有位性は.関連する変数i誌の(ii長期的および短期的関係が同時に得られる
こと， (2)モデルのなかの全ての変数が定常的であるのでOLS推定法によって得られることである。もし
モデルに含まれる変数が非定常であり，共和分しているならば，誤差修正項は定常的であり，OLS推定が
可能である。
F検定，LR検定やLM検定その他のものが一般的動学モデルに制約条件を課した場合の有意性検定と
して紹介される。一つのケースとして，日本人一人当たりについての消費関数のための「一般から特殊」
への接近法を用いてどのように誤差項修正モデルを構築するかについての詳細がこの章の最後の節におい
て与えられている。
第6章は，主にグレンジャーによる共和分についての定理が取り扱われる。その証明によれば、共和分
と誤差項修正モデルの密接な関係が明白なものとなるυ データ発生システムを変換して誤差項修正モデル
にどのように適用可能なものとするかについての例題もまたこの章で与えられる。
第7章は，それぞれ非季節変動データと四半期季節変動データによる単一方程式の誤差項修正モデルを
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如何に定式化し，共和分を如何に検定するかに向けられている。 EG，AEGおよび CRDW統計量が共和
分検定として導入される。非季節変動データについては，主に誤差項修正モデルの構築のための 2つの方
法が議論される。一つはグレンジャーによる 2段階法であり他は「一般から特殊」のモデル作成法であ
る。季節変動の共和分を検定し季節変動の共和分モテ・ルを構築する問題については• EGHL法がこの章
で用いられる。
3つの実例がこの章では与えられている。先ず最初のものは，中凶の輸出と輸入の長期的な関係を推定
するために年次データを用いたもので、ある。第2のものは，日本のデータを用いて食料支出関数を定式化
するものである。第3のものは H本の可処分所得と消費に関する四半期データについての季節変動の共
和分が検討される。
第 8章では• VARモデルが最初に紹介されてから VARモデルの共和分ヴェクトルの推定法が提示さ
れる。第1段階では共和分行列の階数が推定され，第2段階では最尤法によって共和分するヴェクトルの
パラメータが推定される。日本の食料支出と総支出の聞の長期的関係がこの章で更に検討される。そして
パラメータの推定がどのように行われるかあるいはその結果をどのように説明するかが実例によって示
されている。
第9章では，このようなテーマについての最新の研究の一般的な紹介と非定常時系列に関する研究につ
いての若干のコメントが与えられている。
論文審査の結果の要旨
先ず，和分と共和分の問題を説明しておく。経済データを用いての分析では，通常，それらが定常過程
から生み出された時系列であると仮定されてきた。しかし.成長し;発展する経済過程から出てくるデータ
が，成長や循環の趨勢を有しているのは，当然のことであり(非定常過程)，もしデータが全てそのような
過程から生み出されたものであるならば，このような性質を持つデータについての回帰モデルは，あまり
意味を持たないものとなる。つまり.データ聞にはいわゆる見かけ上の相関々係があり，このようなデー
タをそのまま無批判に用いることによって理論を実証することも 反証することも出来ないことになる
(spurious regression)。
経済データを何次 (n次〉かの階差を取ることによって.定常化できるならばそのようなデータはn
次の和分(1(n))をしているという。そしてもし 2つの変数人 Yがともに例えば 1次の和分をして
いるとするならば，その l次結合もまた1次の和分をしており，従って，通常特定化されている計量モデ
ルの誤差項もまた. 1次の和分をしているので，それが1(0)つまり 0次の和分をしているという通常の
仮定は正しくない。そしてこの XとYとの長期的要素が互いにその効果を打ち消し合って， xとYがと
もに1(1)であっても，誤差項が1(0)になる時にのみ xとyの聞の経済関係式は長期均衡式として窓味
を持っている。 X とYがこのような関係にある時， xとYは共和分 (cointegration)をしているとい
うのである。
本論文はこの問題を集中的に研究しており，その独創的な貢献とこの論文の特筆すべき特徴は以下のよ
うに纏められよう。
1. [総合的な評価]
1.計量経済学的手法に時系列分析の長所を取り入れて これ迄の計量分析の弱点を補わねばならない
という考え方が.認められるようになったのは，比較的最近.80年代後半のことであり，今日の再r，関連論
文を集めた論文集はあるけれども，未だ 1人の研究者の手になる著書が完成8れていない段階でのこの大
部の論文は大きな意味を持っているものと思われる。
2.また同時に，理論的研究を現実のデータに応用して新しい知見を見いだしているという点でも大
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いに評価される。
3.更に.最初はTSPという良くできてはいるけれども，それ程普及していないソフトで作業を進め
ていたのに対して， Mathematica (Wolfram Research， lnc.)という今の所最も汎用的(数学は勿論，
物理学その他の分野でも大いに活用されているという意暁で)で世界的に普及していて.しかもSymbolic
な取騒いも可能であるソフトに彼のこれ迄の作業を全て音き直しており，この点に関しては学界でも最初
の貢献であろうと評価できる。
2. [理論的貢献]
1.経済データは，通常仮定されるようなAR(1)モデルで表現できる程，単純なものではない。そこ
で張氏は，厳密に予め紹介しておいたDFCDicky-Fuller)による単位根検定を.AR (p)モテ・ルfこ適用で
きるように一般的な検定方法を導入している。
ここで一般的な表現はやや煩さであるので理解しやすくするために 3次の自己回帰モデルを例にと
りながら，その一般的表現を理解してみたいと考える。つまり 次のような方程式を想定するの
y，二 φIYι-1+φ2 Yt-2 +φ3 Y'-3 + U， (4.22) p.89 
この右辺を変換してみると P 次のようになるであろう。即ちs右辺だけを取り出して
φ1 Y，-I十φ2Yt-2 +φ3 Yt-3 +φ2 y，-Jトーゆ3Yt-I一φ2Yt-l-φ3Yl-l +φaYι-2一φ3Y'-2十U，
=(φ1十φ?+φ3)ぁ-1-qh (yげ -Y'-2)-<P3 (Y'-I-Y'-2)-φS(Y，-2-Yt-3) 
=(φ1+φ~+ 仇) Y'-1一(φ2+ゆ3)ムY'-1一φ2ムYI-2+仏 (4.23)p.89 
となるであろう。
そこで今もし，右辺のあ-1の係数 β=φ1十ゆ2+φsがlであるならば，この式は，単純に次のような
l次の差分モデルとなる。
sy，ニ φ:ムY，1十点ムY，-2+Ut (4.24) p.89 
従って.もし仮説Ilo:β=1 (対立仮説 β<1)が棄却されるならば.y，は定常であるので，この仮説
を検定することによって，もとのAR(P)モデルは定常であると判断できる。これを一般化すれば
Yι=エゆ1;Yt-i + u"u， --i.i.d. N ( 0，σ2) (4.18) p.88 
となり，先ほどの変換を行って，
ぉ=βYt-l+ L rt* sy，ヮ十U， (4.19) p.88 
それ故に (4.18)式の特性方程式， φ(L)= 0が単位根を持っかと、うかという検定(単位線検定という)
は (4.19)式の係数 β=1という仮説を検定すればよいということになる。ここでは (4.18)式をラグ・
オペレータ Lの多項式φ(.)を用いて φ(L)y， =仏と書き換えることができるということを利用して
いるω
2.単位根検定についてのDFテストについては，もしこのテストによってより高次の和分が疑われる
ようなケースについては， Dicky-Fuller は，修正を行うていることに言及されでいて (ADF=Augment-
ed DFテスト)，もしこの場合に帰無仮説が棄却できないときには，更に差分を2次までとるという作業，
つまり
t:.y， =βムy，-J+仏 (4.37) p.93 
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或いは
ム2y，=ρsYI-l十 Ut (4.38) p.93 
の様なモデルで仮説検定を行い，もし棄却できなければ，YI---1 (2)を検定するという作業を続行しなけ
ればならない。ここで問題になるのは，どの時点にまで差分をとるかということであり， overdifferenc-
ing (差分を過剰に取りすぎること)が生じるのではないかということである。張氏はそこでシミュレー
ション実験 (Z，なるデータを擬次乱数を用いて作り出すという実験)を行い，例えば， 2次までのテスト
で，最終的にDF検定量が5.4かっ，決定係数R2が0.99となるような結果を得ている。つまり，このデー
タが1(1)であるにも拘らず，このテストでこのことを見つけだすことができなかったことから，このよ
うにDF検定量がかなり大きくなって，同時に決定係数が大きくなり過ぎるのが， overdifferencingの明
確な兆候であることを指摘しており この問題は今後解明されねばならない重要な問題であるといえよ
?
?「 ?
3.次に季節的な和分の問題についてのHylleberget al. (1990， "Seasonal integrationαnd coin-
tegrationぺJournal01 Econοmetrics 44)の命題:
任意の多項式。(L)は，適当な有限の 81，82;・" 8kに対して
~ /.， r (L) ゆ(L)=工〈 λー でで)+ r (L)グ(L) (4紛)p.97 ;:'i "." ri (L) 
ここで，
()i-L 俺
riCL) =一否一I r (L) = Iri(L) 
である。
この証明はかなり理解困難なところがあるのに対して，この論文ではもっと理解しやすい形で，次のよう
な命題を導きだしている。即ち
~ /.. L A8;-L， ';"/()i-L ゆ(L)=ヱ(λ一一-・日 一一)+ n (一一:-)ψ*CL). i~ "'c 8i-L 伊 1 ()i'/ i~.A1 
ここでグ(L)=~~=l λ+φ'(L)かっ， Ajは任患の 1組の定数であり，ゆt(L)は有限または無限
次の多項式である。
この式からもし λ=0ならば， ()jの点で多項式ゆ(L)は根を持っていることは明らかで、あり.季節的
単位根検定はみ=0を検定することと同等であることを示した。
4.次に彼の独向の貢献として特記せねばならないのは任意の一般的な形の ADL(自己回帰分布
ラグ)モデルを容易に ECM(誤差項修正)モデルに変換できることを明確にしたことである。例えば，
ADL (2，2) 
y，=α。+αlYI-l+α2Y，-2 + so x， +slあー 1+β2Xt-2+U， 
を次のようなECM
sYt = 
(α1-1) sYI-l +β。ム丸+(β。+βl)tJ.Xt-l+(α1+αz一1)[Yt-'2一κ。一κ1X，-Z] +U1 
(ここで κ。=α。/(1-αl一α2)かっ κ[=(β。+β2+β2)/ (1-αl一α2)である。)
に笈換することによってそれよりも次数の低いECMがそれに既に組み込まれている。そしてこのエラー
修正メカニズムが，何故重要なのかといえば，X，とYIが共和分しているならば，グレンジャーによって
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共和分している系列はエラー修正メカユズムをもっており その逆もまた正しいことが示されているから
であるG
5.その他， cointegrationやerrorcorrectionモデルのテスト等々数多くの詳細な精織化が.張氏自
身の演算能力の高さによって，巧みに行われているが，ここでは詳細に立ち入らない(第6望書 pp，J39-'"
150)。
3. [実証的研究]
張氏自身の関心は，そもそも非定常である現実のデータにこのす，法を適用することにある。彼がその研
究の例証として挙げているのは，非常に多岐にわたっているが，その内で特に評者の関心を惹くものを示
しておくことにする。
1.ケース・スタディ 2.1(p.54...58)では，中国の輸出入 (1950-93)のデータを用いて.4つの時
系列モデルを構築し，コレログラムおよび偏コレログラムを計算して，統計的分析を行い，最終的に 2つ
のモデルを採択している。因に推定されたモデルを紺介しておくと (y，=log"X1を輸入額+i輸出額の
対数値とする，また推定値に付されているく〉内の数字はt・値である)，
~YI =et -0.5765 el 1 D W =1.80 
ムYt一0.6352ムYt-Iニ=etDW=1.97
となっており，非常に検定統計量なども良い数値になっている。
2. ケース・スタディ 4，1(pp，100--101)では日本の失業率 (1948--1992)の時系列を用いて，その定
常性が検証されている。その結果としては普通はこれが定常性を示すものと考えられているのに反して，
日本の失業率は非定常であって1(1)の和分をしていることが示され，しかも元のデータから趨勢除去
をしてみても，やはり非定常であることが実証されているのは，真に興味深いc
3. ケース・スタディ 4.3で (pp.103...106)は，白木の 1人当たり阿半期可処分所得と消費支出 (1975:
-1993:4)のデータに季節的和分テストがなされている。
それぞれの対数値が，第4四半期に強いピークを示しているのは当然であるとしても.両データ共に全
ての周波数帯で非定常性を示している。しかし消費系列については全ての周波数帯 (0，1/4， 1/2)で1次
の租分である可能性が強いが.所得に関しては (0，1/2)で1次の和分であるのに対して， 1/4周波数帯で
は断定的な結論は出せないように思われる。
4.ケース・スタディ 7.1(pp.169--175)では，中国の輸出と輸入の長期的関連を分析するために
Engle-Grangerの2段階法が適用されていて.共和分バラメータが測定され，誤差項修正モデルが構築
されている。最終的に得られたモデルの lつを示しておくと次のようになっている。
/..._ 
ムLnEt= 0.4987 ~LnI， 十 0.2325o.LnL-l -1.0820ムLnP，+ 1.7268 t6.1-nPt-l 
ぐ1，61) (3，39) (-3 07> (5.08> 
-O.37get-2 ; 1子=0.79，DW =2.35， $.e. =0.082 
〈ー 2，93)
以上，本論文は，新しい視点の下での理論的・実証的研究として，計量経済学の発展に寄与する所，大
であると認められ，博士(経済学)の学位を授与するに値するものと判断する。
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